



小 山 洋 司
1.ス ロ ヴ ェニ アの 謎
長い 間スロヴェニアは自分の国 をもたなか った。この国は8世 紀 の後半か ら第1次 世界大戦の
終わ りまで1100年以上 もの 間,ド イツや オース トリアの ような大 国の支配下にあった。 ようや
く1918年にオ 一ース トリア ・ハ ンガ リー帝国の敗北 に よ り,ス ロヴェニア人 たちはその支配 を脱
するこ とがで き,セ ルビァ人や クロアチア人 と一緒 に一つ の国 を樹立 した。 これが第1の ユー ゴ
ス ラヴ ィアであったが,こ れは後に民族対立 によって完全 な混乱 に陥 り,ナ チス ・ドイツの よう
な外国 による侵略を許 して しまった。第2次 世界大戦後,第2の(旧)ユ,.._.ゴス ラヴィアが社会
主義国家 としてチ トーによって建 国された。だが,彼 の死後,経 済危機 が しだいに共和 国間の対
立 を強め,つ い に1991年にこの連邦 国家 は解体 した。 こうして,ス ロヴェニァは独 立 を達成 し
た。
これは面積20,251.km2,人ロ約200万人の小 国である。ス ロヴェニ アは旧ユ ー ゴで は最 も豊
かな共和 国であった。連邦解体 以前,少 なか らぬ人々が,ス ロヴェニアの産業は旧ユーゴでは競
争力 を もつが ヨー ロッパ市場 では競争力 を もたない とい う理 由で,こ の 国の独 立 には懐疑的 で
あった。実 を言 うと,筆 者 もその一人であった。
スロヴェニァは,「社会主義経済か ら市場経済へ の,そ して地域経済か ら国民経済へ の二重 の
移行」(Mencinger,1996,P.417)を経験 した。他 の移行諸 国とは対照的に,そ の転換不況 はそれほ
ど深刻ではなかった。 というのは,既 にユ0ゴ 自主管理社会主義の時代 にそれは疑似市場経済を
もってお り,経 済の調整は分権 的に行われ,そ れゆえ超過需要(一不足の経済)は存在 しなかった
か らで ある。む しろ旧ユ ーゴ市場 を失った ことの影響 の方が はるか に大 きか った。 ラフに言 え
ば,1988年におけるスロヴェニア製造業の総売上の約3分 の1は スロヴェニアで消費 され,3分
の1は 輸出され,そ して残 りの3分 の1は 旧ユーゴの他 の共和 国に売 られた。 旧ユー ゴの他 の共
和 国へ の売 り上 げは1990年の67億 ドルか ら1992年にはわず か15億 ドル に低 下 した(Damijan,
2004,p.336)。旧ユ ーゴの他の共和国 との取引の激減が不況の主要 な原因であ った。スロヴェニア
は,旧 ユ ーゴ市場への輸 出の激減 を補填す るために,西 欧市場への輸出を増やそ うと必死の努力
を した。
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GDPに つ い て見 れ ば,1992年に はそ れ は1989年レベ ル か ら約10%落 ち込 ん だ。1992年を底
と して,GDPは 早 く も1995年に は1989年レベ ル を 回復 し,着 実 に成 長 して きて い る。2003年
の 時 点 で,1人 当 た りGDPは13,897ドル(為 替 レ 一ートで)で,そ れ は 購 買 力 平 価 で 見 る と
19,160ドル に相 当す る(wlrw,2004,P・58)。なお,東 欧 で は豊 か な 国 と見 られ るチ ェ コの1人 当
た りGDPは そ れ ぞれ8,795ドル と16,810ドル に相 当 す る(lbid.,42)ので,ス ロヴ ェニ ア はチ ェ
コ を上 回 る豊 か な国 だ と言 える。2004年の時 点 で は,失 業 率 はそ れ ほ ど高 くは な く(6.1%),イ
ンフ レ率 は穏 や か(3.6%)で,財 政 赤 字 は小 さ い(GDpの 一1.4%)。貿 易 収 支 は 赤 字(-1.g5%)
で あ るが,経 常 収 支 は プ ラス(0.2%)であ る(Rosati,2005,pp.22g-230)。
IMDの 競 争 力 指標(IMDWorldCompetitivenessYearBook2006)によれ ば,ス ロ ヴ ェニ ア は61力
国(地 域 も含 む)中 第45位 で あ り,チ ェ コ(31位),ス ロ ヴ ァキ ア(39位),ハ ンガ リー(41位)の
下 に位 置 す る。 だ が,私 見 で は,移 行 経 済諸 国 の 国際競 争 力 を論 じる と き,稼 ぐ能 力 な らび に良
好 な マ ク ロ経 済 パ フ ォー マ ンス こそ最 も重 要 で あ る。 この観 点 か らは,ゼ マ ン らが 次 の よう に述
べ て い る一 国 の競争 力 の 定義 の方 が よ り適切 で あ る。 「経 済 は,そ の生 産 性 が 同等 の発 展 水 準 に
あ る主 要 な相 手 国 と同 じか も し くは よ り高 い成 長率 で向上 す る場 合,そ れが 自由 な市場 経 済 で対
外 均 衡 を維 持 す る場 合,そ して 高 い レベ ルの 雇用 を実 現 す る場 合,競 争 力 が あ る と言 え る」(Ze-
manetal.,p.31)0
2004年5月,ス ロヴ ェニ ア は他 の 中欧 やバ ル トの 国 々お よ び地 中 海 にあ る2つ の小 国(キ プロ
スとマルタ)と 一・緒 にEUに 加 盟 した。 リ トアニ アや エ ス トニ ア と一・緒 に,ス ロ ヴ ェニ ア は2007
年始 めのユ ー ロ導入 を 目指 して,2004年6月 にERMIIに 加 盟 した。2006年5月,EUは これ ら
3力 国の うちス ロヴ ェニ ア にの み,良 好 なマ ク ロ経 済 パ フ ォー マ ンス を示 し,マ ー ス トリヒ ト基
準 を満 た して い る とい う理 由 で,2007年1月 か らの ユ ー ロ導 入 を認 め た。2004年にEUに 加 盟
した国 々 の中 でユ ー ロ を導 入 す るの は ス ロ ヴェ ニ アが最 初 で あ る。 ス ロ ヴ ェニ アは サ クセ ス ・ス
トー リー に属す る と言 っ て さ しつ か え な いだ ろ う。
後 で 見 る よ うに,こ の 国 はIMFや 世界 銀 行 が勧 め る路 線 に必 ず し も忠 実 で は なか った。 他 の
移 行 経 済諸 国,と くに他 の中 東欧 諸 国 と比 較す る と,ス ロ ヴェニ アの路 線 は次 の 点 でユ ニ ー クで
あ る。 第1に,国 営企 業 の民営 化 に際 して,他 の中東 欧 諸 国 で は イ ンサ イ ダー はそ れ ほ ど優 先 さ
れ なか っ たの に対 して,ス ロヴ ェニ ア で はイ ンサ イ ダー が優 先 され た。 に もか か わ らず,そ の 経
済 パ フ ォー マ ンス は優 れ て い る。 第2に,他 の移行 諸 国 は,不 十分 な資本 を補 うた め,そ して進
んだ技 術 や経 営 ノ ウハ ウ を吸収 す るた め に,積 極 的 に外 国 直接 投 資(FDI)2を誘致 して きた。 た
とえば,ハ ンガ リー で は,経 済 発展 は外 資 主導 で行 われ て きた。対 照 的 に,ス ロヴ ェ ニ アはFDI
の誘 致 に は熱心 で は な く,実 際,比 較 的 わ ず か な額 のFDIし か流 入 して い ない。 に もか か わ ら
ず,そ の経 済パ フ ォーマ ンス は優 れ て い る。 本 論文 で は,ス ロ ヴェニ アの 「謎」 を解 明す る。
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2.FDI流入の国際比較
た しか に,ス ロ ヴ ェニ ア に は比 較 的 わず か な額 のFDIし か流 入 して い な い。 フ ラ ンス 経 済 省
の 中東 欧地 域 ネ ッ トワー クが 月2回 電 子 媒体 で 配信 したRevueElargissment[拡大 評 論]は,
FDI流入 の 国際 比較 に 関す る有益 な情 報 をわれ わ れ に提 供 してい る(表1参 照)。
FDI実績指 数 は,グ ローバ ルFDIに 占め る一 国の割 合 対 グ ロー バ ルGDPに 占め る一 国 の割 合
の比111¥として 計 算 され る。 この 指 数 が1の と きは,そ れ は グ ロ ーバ ルFDIに 占 め る一 国 の 割 合
が グ ローバ ルGDPに 占め る一 国の 割合 に等 しい とい うこ とを意 味 す る。FDI実 績 指 数 が大 きけ
れ ば大 きい ほ ど,当 該 国が 投 資対 象 として よ り魅 力 的 で あ る。140力国 の ラ ンキ ン グが載 っ て い
る。 第1は,指 数 が5.1の ア イ ル ラ ン ドで あ る。 マ ル タ(第5位)を 除 く と,EU加 盟 申 請 国
(2001年時点の地位)は 上 位 グ ル ー プ に は入 っ て い な い 。 ル ー マ ニ ア は57位 に 位 置 し,FDIの
ウェ ー トは世 界 のGDPに 占め るそ の割 合 とぴ っ た り一 致 す る。 ス ロ ヴ ェ ニ ア を除 くすべ て の 中
欧諸 国 は上 位57力 国 の 中 に入 って い る。 チ ェ コ は指 数2.5(第13位)で この地域 で は先 頭 を切 っ
て お り,エ ス トニ ア(第16位),ブ ル ガ リ ア(第24位),等 が 続 く。 ハ ンガ リー は1990年代 前 半
にか な り大 量 のFDIを 誘致 した け れ ども,2001年には この 国 は指 数1.1(第38位)で 意外 と低 い
位 置 にあ る。 ス ロヴ ェニ アの 指 数 はわ ず か0.3(第110位)であ る。
RevueElargisseynentによれ ば,第2の 指 数,資 本 形 成 に 占め るFDIの 比 率 は,キ ャ ッチ ・
ア ップす る た めの エ ン ジ ンの よ うなFDIの 潜 在 的役 割 を測 定 す る もの だ あ る。 ロ シ アや ウ ク ラ
表12001年における中東欧へのFDI流入,実 績指数とランキングおよび投資総額 に占め
るFDIの割合
国 FDI(10億ドル) FDI実績指数 ラ ンキ ング FDI/資本形成
ハ ンガ リー 2.4 i.1 49 15
ポー ラ ン ド 8.8 1.4 38 23
チ ェ コ 4.9 2.5 13 35
スロ ヴ ァキア 1.5 1.5 35 36
ス ロヴェニ ア 0.4 0.3 110 4
エ ス トニア 0.5 2.3 16 33
ラ トヴ ィァ 0.2 1.6 32 22
リ トアニア 0.4 1.5 33 18
ブルガリア 0.7 1.8 24 52
ルーマニ ア 1.1 1.0 57 15
クロアチア 1.4 1.7 27 28
ロ シア 2.5 0.3 104 7
ウクライナ o.s 10
東欧全体 27.2 18
キプロス 0.2 0.4 102 11
マ ル タ 0.3 4.6 5 70
出所:UNCTAD,WIR2002,QuotedfromReuueElargissement,No.31.
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表2中 欧諸国の信頼度格付け
FitchIBCAStandardandPoorsMoody's
スロ ヴェニ ア A A A2
ハ ンガ リー A一 A A3
チ ェ コ CCC A Baal
ポー ラ ン ド 'sii CCi 1
スロ ヴ ァキア CC BB+ Bat
出 所:ITDH(2001),P.6.
イナ まで含 めた最 も広い意味での東 欧の平均 は18.2%であ る。 この比率 は 中国や タイ の10%
よ りも高いが,国 によって大 きなば らつ きがあ る。 この比率が最 も高いのはブルガ リア(52%)
である。 ここで も,ス ロヴェニア(4%)は 例外的に低 い。 ロシアの場合,そ れはわずか7%で
ある。FDI実績指数で見 ると,ス ロヴェニアが ロシアと同 じで,順 位がロシアよ りもやや低 く,
そ して,資 本形成 に 占め るFDIの比率 で は前者 が後者 よ りも低 いラ ンクにあ るのは一見 す る
と,非 常 に不思議 である。ス ロヴェニアの投 資環境はロシアと同 じくらい悪いのであろうか。い
や,そ うではない。投 資環境 はスロヴェニアの方がはるか によい。
一国の投資環境 の最 も重要 な要 因の一つである政治的安定性 について言えば,ス ロヴェニァは
非常 に安定 している3。有名な格付 け会社の2001年における格付 けに よれ ば,ス ロヴェニアはハ
ンガ リー よ りも上位 に格付 け され ている。ス ロヴェニアは中欧の国 々の 中では最 高であ る(表
2)。ス ロヴェニアの投 資環境が悪い とは言えない。 この国は1990年代 に積極 的な外資優i遇策 を
とって こなかった。む しろ,そ うする必要がなか った言 えるか もしれない。
3.民営化およびFDI
3.1.民 営 化
ス ロヴェニアで は,民 営化 の第1次 案は1990年11月に発表 された。民営化 の方法をめ ぐって
2つのアプローチの間で激 しい論争があった と言 われ る。第1の 立場 は,民 営化 の分権 的,漸 進
的,商 業的なや り方 を主張 した。 このアプローチの代表者は,当 時経済改革担当副首相 を務めて
いた ヨージェ ・メンッィンガーであった。第2の 立場 は,民 営化 の大衆的で,集 権的で,か つ分
配的 なや り方 を提案 した。 このアプローチの代表者は,南 米で悪性 イ ンフ レを退治 した とい う
「実績」で有 名で,ポ ー ラ ン ド政府 や ロシ ア政 府 に もシ ョック ・セ ラ ピー を伝授 した ジ ェフ
リー ・サ ックス(ハ ーバー ド大学教授)や その他 の人物で あった。2つ のアプローチの間の論争 は
行 き詰 まって しまった。だが,民 営化のプロセスは完全 に停止 したわけではなかった。
ようや く,92年11月,民営化法が最終 的に採択 され た。 この法律(企 業の所有転換に関する法
律)は2つ のアプロ0チ,す なわ ち,分 権 的アプローチ とバ ウチ ャー方式 を伴 う無償分配 とい う
アブ「ローチ との妥協の産物であ った(Mencinger,ユ996,PP・418-419)。シュティブラルによれば,そ
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の内容 はおお よそ次の ような ものであった。
第1に,こ の法律 は,社 会有企業 を明確 な(私的)所有者 を もつ企業 に転換 する ことを定 める
と共に,民 営化庁,返 還基金,年 金基金の役割 を定めた。
第2に,特 定の法 的主体(公 的企業,銀行,保険会社,協同組合,破産手続きが進行中の企業)は この
法律 の規定か ら排 除 され る。
第3に,社 会的資本 は,社 会的企業の資産 と債務 の差額 プラス恒常的な投資お よび企業に属す
るス トックと定義 された。その額は,民 営化庁 と社会会計局が定めた方法に基づいて作成 された
「オー プニ ング ・バ ランス」 によって確定 される。
第4に,こ の法律 は,か つ ての私的所有者 ならびにその遺族 の権利 を想定 している。91年11
月の脱国有化法 は,第2次 世界大戦後社会主義体制 による国有化で所有権 を剥奪 された人 々の所
有権 を(で きれば)現物で,も しくは価値相 当額(株式)で 回復す ることを定めた。
第5に,社 会有 のすべての農地および森林 は,農 地基金 に移管 され る。権限 をもつ機 関が脱国
有化(返 還)も しくは利権 につ いて定め るまでは,企 業 は農地お よび森林 の利用 と管理 を継続 す
るこ とが許 され る(Stiblar,1993,p.185)。
93年には,民 営化 のプロセスを促進す るため に,一 種 のバ ウチ ャーである所有証明書がすべ
てのスロヴェニ ア市民 に1枚 ずつ分配 された。 ロシアのバ ウチ ャーは とは異 な り,所 有証明書
は,年 齢 によ り20万トラルか ら40万 トラル(2500ないし5000ドイツ・マルク)の範囲で,異 なる
額面価値 を有 した。総合計額 は,92年12月31日現在 の社会的資本 の簿価 の40%に相 当す る も
のであ った。所有証明書 は他人に譲渡す ることはできず,民 営化 された企業の株式 にのみ用 いる
ことがで きた。それ は,株 式の内部分配や買い取 り,公 開売却 に用いるか,も しくは民営化投資
基金 に移管 されるこ とになっていた(WorldBank,1999,P.88)。
この ように,ス ロヴェニアにお ける民営化 は分権的なや り方 と漸進主義 を特徴 としていた。 メ
ンッィンガーは次の ように述べ ている。「漸進主義が広 まっていた。実際,独 立以後の現実 は,
経済政策の点で も経済システムの変革の点で も最 も熱心 な漸進主義者が提案 したよ りもさらに漸
進主義的な移行 であ った」(Mencinger,2004,p.79.)。その うえ,一 種 のバ ウチ ャーが分配 されてお
り,し か も,バ ウチ ャーは市民の年齢 に応 じて異 なる額面価値 を有 していた。か くして,企 業で
より長 く働いたイ ンサイダーほ ど優 遇された。
3.2.対内FDI
ス ロヴェニアには比較 的わずか なFDIしか流入 しなかった。ス ロヴェニアの研究者 は次の よ
うな理由を挙げている。i)こ の国は比較的豊かであ り,経 常収支はだいたいバ ランスが とれて
いた。そ して企業は体制転換以前か ら世界市場で競争力 をもっていた。それゆえ,FDIを誘致 し
なければならない という差 し迫 った必要性 はなか った。ii)この国の民営化 は,外 国人投資家 を
とくに優 遇することはなかった。反対 に,採 用 された民営化モデルは,従 業員たちに多 くの成功
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した企業の所有権の過半数を獲得 し,保 有す るチ ャンス を提供 した。iii)金融セクターや公益事
業セクターでは,た め らいが ちの民営化が行 われた。iv)民営化 された企業では リス トラはゆっ
くりと実施 され,そ のため,戦 略的パ ー トナー を見つけ るのは容易ではなか った。v)金 融的な
配慮。中央銀行は91年の独 立以来,ポ ー トフォリオ資本 の流入 を阻止 しようと努 めて きた。そ
れ は とくにFDIを対 象 と した もの では なか った けれ ど も,FDI流入 には水 を差 しが ちであ っ
た。vi)行政的 な障壁が存在 し,そ れはスロヴェニアで子会社 を設立 し,営 業 しようとす る企業
の コス トを高めている。Vll)スロヴェニア市場 はあま りに も小 さいと考 え られた。広範 なグリー
ンフィール ド投資 を惹 きつけるには実質賃金 はあ まりにも高い し,多 くの成功 した企業 の所有 で
はインサイダー優 先 とい う状況があるので,外 国人投 資家が この国 に殺到す る こと もなかった
(Simoneti,RojecandGregoric,2004,p.236;Mencinger,2003,p,496)o
他 の移行経済諸国,た とえば,チ ェコやハ ンガリー と比べ ると,FDI流入 には慎重 な人々が多
い。その ような慎重 な姿勢 は,小 国にもかかわ らず堅持 して きた独立不鵜の精神 な らびにそれを
支 える比較 的高い国際競争力で説 明す ることがで きる。後で見るように,そ の国際競争力は この
国の技術 的潜在力,等 に由来する。ス ロヴェニアを代表す る経済学者であるヨージェ ・メンツィ
ンガーは,FDIがつねに経済成長 を高 めるとは限 らないと考えている4。
この ように,こ の国 は比較的少ない額 のFDIを誘致 して きた。だが,2002年は例外 的な年で
あった。その年,最 大 の銀行 である リュ ブリアナ銀行 の政府 保有株 の34%が ベ ルギーのKBC
(4億3500万ユーロ)とEBRD(6400万ユーロ)に売却 され,そ して製薬会社 レックがスイスの多 国
籍企業 ノヴ ァルテ ィス(約8億6000万ドル)に買 収 され た。その結果,2002年には,FDI流入 は
GDPの9%近 くにのぼった(Lah,200,p.11)。メ ンツィンガーは,こ れは間違 った決定だ と批判
す る5。
スロヴェニ ア銀行(中 央銀行)経 済分析部 のフラ ンツェク ・ドレノヴェッツ氏 は,政 府 による
リュブリアナ銀行株 の売却 について私 に次の ように語った。 もし西欧で,銀 行セ クターの株式総
額 の50%が 外資 に よって所 有 される とした ら,そ の割合 は非常 に大 きい と言 われ るこ とだ ろ
う。ス ロヴェニアでは,外 資が銀行 セ クタ0の 株 式総額 の55%も 所 有す る に至 った。そ の結
果,最 高経営幹部の5人 中,2人 か3人 は外国人である6。
4.マ ク ロ経 済 パ フ ォー マ ン ス
表3は ス ロヴェニアのマ クロ経済パ フォーマ ンス を示 している。GDP成長率 はそれほどめ ざ
ましい もので はなか ったが,GDPは 着 実 に増加 してい る。だが,農 業 の停滞 は少 し心配 であ
る。失業率は徐 々に低下 して きてお り,2004年にはそれほど高 くはなかった(6.1%)。インフレ
率(消費者物価)も低下 して きてお り,2004年には3.6%であ る。経常収支 は2000年まで は小 規
模の赤字であ り,そ の翌年以来,非 常 にわずかではあるが,経 常収支 は黒字 を記録 している。政




































































































































出所:1990-2003年の デ ー タ につ い て はWIIW(2004),AA・58-59;2004年の デ ー タ につ い て はRosad(ed.)(2005),pp。229-
230.
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表42000年 度 の輸 出業者 の上位20社(単 位=1000トラル)
会社および所在地[業種] 輸出(A) 輸入(B)
輸出による輸







1.レ ヴ ォーズ,ノ ヴ ォ ・メ ス ト[自動車] 170,176,464152,488,732 112 17,687,7327
2.ゴ レニエ,ヴ ェ レニエ[家 庭電化 製 品] 77,052,81044,123,427 X75 32,929,3831
3.プ ルヴ ェン ト,ス ロ ヴェニ ・グラデ ツ
[繊維 製 晶]
50,428,50533,060,933 153 17,367,5738
4.ク ル カ ・ノ ヴ ォ ・メ ス ト,ノ ヴ ォ ・メ
ス ト[製 薬]
47,723,$272,203,953 215 25,519,8743
5.レ ック,リ ュブ リアナ[製 薬] 41,204,85812,7s3,Tao 322 28,421,1582
6.ス ロヴ ェニ ア製鉄,リ ュ ブ リアナ[製
鉄]
41,008,38421,961,885 187 19,046,4995
7.サ ヴ ァ ・タイヤ,ク ラー二[タ イヤ] 36,117,3831$>237,322 198 17,880,0616
8.イ ン ポ ル,ス ロ ヴ ェ ンス カ ・ビ ス ト
リッツ ァ[ア ル ミニ ウム]
33,143,19511,052,878 Sao 22,090,3174
9.ト ル ン,キ ドリッチ ェ ヴ ォ[ア ル ミニ
ウム]
28,723,38219,250,372 149 9,473,01015
10.ツィ ンカー ルナ ・ツェ リエ,ッ ェ リエ
[化学 お よび肥料]
21,500,aoo11,500,000 187 10,000,00014
11.ホー ル デ ィ ング ・ヒ ドリア,ス ポ ド
ニ ャ ・イ ドリヤ[持 株会 社]
21,301,1707,152,477 298 14,148,6939
12・イスクラ.自動輔 機 セ 堺 テル'
プ リ ・ゴ リツィ[モ ー ター]
20,736,9627,149,000 290 13,587,96211
13.ダンフ ォス ・コンプ レッサ ー,ツ ルノ
メ リ[コ ンプ レッサー]
20,55ユ,88410,409,585 197 10,142,29913
14.ユー ロ ン,リ ュブ リアナ[合 成 繊維 お
よびポ リマー]
19,650,00016,070,000 122 3,580,00019
15.ヴイパ ップ ・ヴ イデ ム ・クル ス コ[パ
ルプお よび製紙]
18,693,00011,045,000 169 7,648,00018
16.イス クラメ ツ ォ,ク ラー二[エ レク ト
ロニ クス]
17,960,0003,813,000 471 14,147,00010
17.ペトロル,リ ュブ リアナ[石 油 お よび
石油 製品]
17,0ao,000lls,000,000 15 一99,000,000 20
18.イス クラ電話,ク ラー二[情 報技術] 15,326,0007,259,000 211 8,067,00017
19.コレク トール,イ ドリヤ[モ ー ターお
よび発電器]
15,070,4196,028,252 25Q 9,042,16716





国 のマ ク ロ経 済パ フ ォー マ ンス は か な り良好 で あ り,マ ー ス トリ ヒ ト収 敏 基準 を満 た してい る。
ス ロ ヴ ェ ニ アの 貿 易 を見 て み よ う。2003年にお け る貿 易 相 手 国 は次 の よ うに な って い た。輸
出先 で は,ド イ ッが 第1位(23.1%)で,イ タ リア(13.09%),クロ アチ ア(8.93%),オー ス トリ
ア(7.33%),フラ ンス(5.66%),ボス ニ ア ・ヘ ル ツ ェ ゴ ヴ ィナ(4.17%),アメ リカ(3.63%),ロ
シア(3.08%),セル ビ ア ・モ ンテ ネ グロ(3.07%),ポー ラ ン ド(2.76%),等が続 い た。 輸入 先 で
は,ド イ ッが 第1(1g.27%)で,イタ リア(18.2g%)がそ れ に迫 りつ つ あ る(WIIW,2004,p.382and
p.394)o
図1は,ス ロ ヴ ェニ ア の貿 易 の 品 目別 構 成 を示 して い る。2003年に は,輸 出 にお い て機 械 ・
輸 送 設 備 が 第1位(36.6%)を 占 め,製 造 業 製 品(25.6%),雑貨(ユ7.5%〉,化学 ・関 連 製 品
(13.8%),等が続 い た。 農業 お よび食 品産 業 は輸 出 にお い て とる に足 らない役 割 しか演 じて い な
い。 同 じ年,輸 入 に お い て は機i械・輸 送 設備 が 第1位(34.4%)を 占め,製 造 業 製 品(22.g%),
化 学 ・関連 製 品(10.8%),等が続 いた 。 この よ うに,製 造 業 お よび化 学 工 業 が輸 出 と輸 入 の両 方
にお い てか な りの割 合 を 占め て い る。
デ ー タ は少 し古 いが,表4は2000年 に お け る輸 出企 業 上位20社 を示 してお り,こ れ はス ロ
ヴ ェニ アが どの分 野 で 強 い競争 力 を もつ か を教 えて くれ る。輸 出額 で 第1位 を 占め るの は 自動 車
メ ー カ ー の レヴ ォー ズ で あ る。 これ らの企 業 は製 品 を輸 出 す る だ け で は な く,何 か(部 品,原 材
料,エ ネルギー,等)も 輸 入 してい る。 これ らの20社 の う ち,石 油 会 社 ペ トロ ル だ け は,そ の 輸
入 が 輸 出 を超 過 して お り,実 質 的 に は外 貨 を稼 いで い なか った。 この企 業 を除 くと,す べ て の上
位19の 輸 出企 業 は製 造 業企 業 で あ り,2000年に はそ れ らの輸 出 は輸 入 を上 回 って い た。 ホー ル
デ ィ ング ・ヒ ドリアは,そ の 内部 にAETト ル ミン,ロ トマ テ ィ カ,イ ス ク ラ ・エ ラの よ うな20
の製 造業 企 業 をかか え る持株 会 社 で あ り,そ れ ゆ え,こ の 会社 は製造 業 の 企業 と見 なす こ とが で
きる。最 高 額 の外 貨 を稼 い だ の は家電 メー カー の ゴ レニエ で あ る。言 い換 える と,貿 易 にお け る
黒 字 は ゴ レニ エ で最 大 で あ った。 製薬 会 社 が この ラ ンキ ングで第2位 と第3位 を 占めて い る の は
注 目に値 す る。輸 出業 者 上 位20社 の 中 で,5社 が 自動 車 メ ー カー(レ ヴォーズ)か も し くは 自動
車 関 連企 業(プ ルヴェ ント,サ ヴァ ・タイヤ,イ ス クラ自動車電機,チ モス ・コメルツ)で あ る こ と も注
目に値 す る。輸 出が 輸入 を カバ ーす る割 合 が最 も高 い(471%)のは,エ レク トロニ ク ス企 業 の イ
ス ク ラ メ ツ ォで あ る。 以 上 述べ て きた こ とか ら,ス ロ ヴ ェ ニ ア は製 造業 にお い て強 い競 争力 を
もって い る こ とが わ か る。
5.スロヴェニアの競争力の秘 密
第1に,自 主管理社会主義 か らのプラスの遺産 を指摘 することがで きる。 旧ユーゴの 自主管理
社会主義 は半ば(ま たは疑似)市 場経済 であ った。経営者 たちは市場 経済 に関す る経験 と知識 を
蓄積 した。 また,労 働者たち も自分たちの企業 に対 する強い帰属意識 をもっていた。
第2に,ス ロヴェニアの労働者たちは勤勉である。社 会学者のス タノエ ヴィチに よれば,こ の
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国は 「仕事 中心」(work.centrism)の社会である。世論調査 は,ス ロヴェニア人の基本的 な価値観
は仕事 と家族 だとい うことを示 している。 もちろん,不 足す る所得 を補 いたいとい う動機 もあ る
が,彼 らは週末 に働 くこ ともいとわない。 ドイツ系 の多国籍企業 の一部 となったAZ会 社の社 長
は,週 末の勤務 は ドイツでは絶対 に不可能であ るが,「わが社の人 々」は会社 に本当 に強い一体
感 をもっているので,進 んで 日曜勤務 をする と証言 している(Stanojevic,2004,p.3andp.9)。
第3に,平 均 して人 々の教育 レベルがかな り高 く,労働者 の技 能 も比較 的高い ということが指
摘 で きる。ハ プス ブル グ帝国か らの遺産があ る と言 うことがで きる。 この国の経済発展 をマ リ
ア ・テ レジアの統治下で確立 した教育制度に結びつ けて説明す る人 もい る7。
第4に,高 い技術 的潜在力が指摘 され るべ きである。 フラ ンス経済省 の中東欧地域 ネッ トワー
クが提供する情報 を以下 に紹介 しよう(表5)。人口100万人当た りの取得 した特 許件 数,研 究 ・
開発(R&D)費,研究 ・開発 に従事す るス タッフの数は,一 国の技術 的潜在力 の指標 を構 成す る
とい う。人口100万人当た りの取得 した特 許件 数は加盟候補 国(2001年時点の地位)で 平均 して8
件で,EU15力国の平均161件と比べてはるかに低い。これは当然の ことであ ろう。加盟候補 の
11力国を国別 に見 る と,か な り違いがある。突出 しているのは,ス ロヴェニ アの41件で,こ れ
表5技 術的ポテンシャルに関する指標(単 位=%)
特許(人 口100万人 研 究 ・開 発 費 民間企業の割合(研究 研究 ・開発従事者の割
国名 当たりの取得した特 (対GDP比, 開発費のうち民間企業 合(活 動人口に占める
許件数,2001年) 2000年) 支出の割合,2000年)割合,2000年)
EU15 161 1.93 65 1.38
ドイ ツ 310 .・ 71 1.62
ギリシャ 8 o.s7 29
フラ ンス 145 2.L3 64
アイル ラン ド $6 1.21 73
ポル トガル 5 0.76 23
ブイ ンラン ド 338 3.37 71 2.58
スペ イ ン 24 0.94 54
ス ウェー デ ン 367 3.78 75
加盟候補の11力国 8 1 45 0.84
ハ ンガ リー 19 1:1 44 1.1ユ
ポー ラ ン ド 3 o.70 36 0.73
チ ェ コ 11 1.33 60 0.93
ス ロヴ ァキ ア 6 0.67 66 0.86
ス ロヴェニ ァ 41 1.52 56 1.36
エス トニ ァ 11 0.66 23 1・:
ラ トヴ ィア 8 0.48 40 1・ ・
リ トアニ ァ 2 0.60 22 0.91
ブルガリア 2 0.52 21 0.48
ルーマ ニ ァ 1 0.37 69 0.39
キプロス 14 0.26 21 0.51
出 所:Eurostat,RevueEdaygissment,No.44より再 引 用 。
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はEU加 盟 国のスペ イン(24件)を上 回ってい る。研 究 ・開発 費の対GDP比,研 究 ・開発 費 に
お ける民 間セク ター と公的セ クター(国家および高等教育機関)の 比率,研 究 ・開発従事者 の数 の
3指標 で も,EU15力国 と加盟候補国 との 間には大 きな違いがある。 なお,研 究 ・開発費 に占め
る民間セクターの割合 に関 して は,経 験的 に見て,だ いたい65%あ た りに敷居があ り,こ れ よ
りも低 い と効率が低 く,ま た,こ れ を超 えると,効 率が下がる とい う。加盟候補国の中で比較的
良好なのは,ス ロヴェニアとチェコであ り,今 後数年,取 得特許件 数 も着実に増 えるだろう,と
フランス経済省の中東欧地域 ネ ッ トワークは見 ている(RevueElaygessment,No.44)。
第5に,三 者,す なわち,経 営者団体,労 働組合および政府の代 表による社会的対話がある。
経営者,労 働者お よび政府の利害 を表出させ,伝 え,そ して労働市場 を調整す るために,経 済社
会評議会(ESC>が1994年9月に設立 された。 このメカニズムのおかげで,マ ース トリヒ ト収敏
基準 を満 たすためにイ ンフレ率 を下げる とい うことに関 しては,国 内的なコンセンサスが比較的
容易 に得 るこ とが で きた。2001年には,賃 金上 昇 は と くに公 的セ ク ター にお いてか な り高 く
(5.1%),その結果,1人 当た り賃金総額の上昇(3.2%)は労働生産性の上昇(2.2%)を上 回った
(表6)。2001年を除 くと,こ の国は1998年か ら2004年にかけて賃金上昇 を労働生 産性 の上昇の
範囲内に抑 える ことに成功 した。 この ように,社 会的対話 は穏やかな賃金上昇 を可能 に し,そ れ
によ り,こ の国の産業の強い国際競争力 を維持す ることを保証 している8。
表6労 働生産性と貨金の上昇(対前年変化率)
1998 1999 zOOO 200X 2002 2003 19992003
2004
推 定
労働生産性 3.6 4.3 2.8 2.2 3.9 2.5 3.1 3.2
1人当たりの賃金総額 1.6 3.3 1.6 3.2 2.0 1.8 2.4 2.2
民間セクター 3.2 1.3 2.3 2.3 2.1 2.2 2.5
公的セクター 3.7 2.1 5.1 1.1 o.7 2.5 0.5
出 典:Lah(2004),p.13.
第6に,ス ロヴェニアの発展戦略が言及 されなければならない。それは,ニ ッチの探求お よび
その経済活動の徹底的な国際化 に要約 される。スヴェ トリチ ッチ によれば,国 内市場 の狭 さは問
題 にならない。世界市場 にアクセスで きるとい うことが決定的に重要である。ス ロヴェニ ァの よ
うな小国はフル ・セ ットの産業を もつ必要 はない。その代わ りに,小 国は自分 にふ さわ しい得意
な分野,す なわち,ニ ッチを見 出 し,そ の分野に特化す る。そのために も,小 国はあ らゆ る種類
の活動 を徹底的に国際化 しなければならない,と いうことである(Koyama,2003,p.63)。
既 に述べ たように,ス ロヴェニアは旧ユー ゴの市場 を失 った。ス ロヴェニァ企業は,旧 ユ ーゴ
へ の輸 出の激減 をカバーするため,西 ヨー ロッパ市場への輸出 を増大 させ よ うと大 い に努力 し
た。92年には輸 出は33%増加 し,輸 入は28%増加 した。同時 に,幸 いなこ とに,ECが 旧ユ ー
ゴに与えていた繊維 と電気製品についての輸入割 当を,ス ロヴェニ アはそっ くり継承す ることに
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表7高 度に国際化 したスロヴェニアの企業
事例 産業 選択の根拠
ゴレニエ 家庭電化製品 最大で,最 も古 くかつ最 も国際化 したスロヴェニアの多国籍
企業
プル ヴェ ン ト 繊維製品 グローバルな自動車産業における垂直的統合,大 きな飛躍を
遂げたグローバルで,効 率探求型企業
イス クラメ ツ ォ エ レク トロニ クス 早く国際化を開始した企業,効率探求型企業
クル カ 製薬 高度に集中が進んだ製薬業界における知識集約的で,地 域的
でかつグローバルなプレーヤー
コレク トー ル 電気モーターおよび発電器 対内的 ・対外的経験,グ ローバルなニ ッチ,中 間財
メル カ トー ル 商業 地域的なプレーヤー,最 初 に行動 を起 こした企業の利点
備考:製 薬会社のレックがオリジナルの表には掲載されているが,こ の会社は外国企業に買収 されたので,こ こでは,省 略
した。
出所:JaklicandSvetlicic(2003),p.182.
成功 した。スロヴェニァの企業が国内市場 にこだわる限 り,規模 の経済 と範囲の経済 を享受する
ことはで きない。 もし企業が生 き残 ろうとす るな らば,そ の活動 を徹底的に国際化 しなければな
らない。西側市場 で成功 した企業は表7に ま とめてある。
た とえば,ゴ レニエの場合,そ の生産全体 の約93%は 輸出 に向け られ,そ の うち80%はEU
に輸 出されてい る。この企業 は,18力国に29の子会社 をもち,6つ の代理 店 をもっている。ダ
ニエル とスヴェ トリチ ッチによれば,儲 かるが,市 場があま りにも小 さ くて大企業の関心 を引か
ない ような中間製 品生産の多 くのニ ッチが存在する。そのようなニ ッチの非常に よい例 が小国ス
ロヴェニ アの小企業 コレク トールである。消費財産業(家電製品のような)や よ り洗練 された専 門
的な灘 値 具,そ して最 も重要 なことだが,あ らゆるタイプの 自動車で電流転換 器(commuta-




ヨージェ ・ダ ミヤ ンが旧ユー ゴ市場 を集 中的に研 究 し,ス ロヴェニアの大企業115社の輸 出や
投資活動 を調査 したので,こ こでは,彼 の研 究に依拠 して旧ユーゴ市場 を説明す る。旧ユー ゴ時
代,全 共和 国にまたが る垂直的なサ プライ ・チェーンがあった。 旧ユーゴ市場 は,原 材料やスロ
ヴェニアでは乏 しいインプ ッ ト,半製品,お よび農産物 のための基地をス ロヴェニア経済 に提供
した。ス ロヴェニア国内 またはスロヴェニアの現地子会社で加工 した後,最 終製品が西側市場や
単一ユー ゴ市場 で販売 された。だが,旧 ユー ゴ連邦が解体 した後,こ れ らのサプライ ・チ ェー ン
は断 ち切 られ,ス ロヴェニ アの企業は必要 なイ ンプッ トをCEFTA諸国か ら入手するこ とを余儀
な くされた。前述 した ように,1992年か ら1999年にか けて,ス ロヴェニアの貿易 はEUに 方向
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を変えた(Damijan,2004,pp.337-339)。
1999年にこの トレ ンドは反転 した。旧ユ ー ゴの個 々の後継国家 における政治情勢 は安定 し始
めたので,経 済復興の兆候が見 られ,そ れは需要 を刺激す る。 その うえ,そ のころまでに,ス ロ
ヴェニアはこれ らの国々 と関係改善 を実現 し,そ れ らのほとん どとは自由貿易協定 を締結 してい
た。ス ロヴェニアの企業は1990年以前 にもっていたマーケ ッ ト・シェアを取 り戻 そ うとしが ち
である(lbid.,P.339)。
旧ユーゴ市場への輸出の割合 は1993年か ら1990年代の末 までは約16%で 比較 的安定 した ま
まであった。旧ユ ーゴを構成 した国々 との関係 改善 と並行 して,こ れ ら市場への輸出 は1999年
に増加 し始め,2002年までにその割合 は18%へ と増加 した。対照 的に,旧 ユ0ゴ 市場 か らの輸
入 は停滞 した。その結果 は,旧 ユ ーゴ市場 との貿易 における大 き くしか も増 えつつ あ る黒字で
あった。2002年には,貿 易黒字 は13億 ドルにのぼ り,ス ロヴェニアの対EU赤 字 を完全 に埋 め
合 わせるの に十分であった(lbid.,p.339)。旧ユ ーゴ市場 におけるス ロヴェニアの優位 は次の点 に
見 出す ことがで きる。す なわち,言 語的な類似性,現 地の人々の好み と独特 な流通経路 を知 って
いること,人 的なコネ,そ して,最 初 に行動 を起 こした企業 の利点,で ある9。
もちろん,ス ロヴェニアには競争力 の弱い産業 もある。競争力の弱 い産業 の企業は,旧 ユ ーゴ
市場でマーケ ッ ト ・シェアを獲得す ることを重視 している。農業,食 品,紙,化 学,木 材 産業 に
おけるスロヴェニアの企業 は旧ユー ゴの市場 に輸出す るとき,EU市 場へ の輸出 と比べ て,輸 出
価格 を平均 して2倍 にす ることがで きる(Ibid.,pp.339-340)。
最大のス ロヴェニア企業 は,旧 ユ0ゴ を構成 したすべ ての国々へ の参入モ デル としてFDIよ
りも伝統的 な輸出 をまだ好 むこ とを,ダ ミヤ ンの調査 は明 らか に してい る。 だが,若 干のFDI
に促進 された販売が クロアチアで行われている。 これ らの企業の意思決定は,参 入費用 と現地の
ビジネス環境 の安定性 に依存 している。他の要 因(現地ビジネス環境の安定性や営業規模のような)と
比べて参入 費用 が高い ところで は,企 業 はFDIを通 じてこれ らの市場 に浸 透 しが ちで ある。相
対 的な参入費用 が低 い ところで は,企 業 は輸 出を通 じて市場へ の浸透 を続 け るであ ろう。ス ロ
ヴェニ ァ企 業が クロァチァや ボスニ ァで直面 してい る主 たる参入 障壁 は,高 関税 お よび現 地
チ ェー ン店へ の参入妨害であ り,輸 送費 はそれ らに続 いた。新 ユー ゴ(セルビアとモンテネグロで
構成された)とマケ ドニア との貿易 に関わ る距離 の長 さを反映 して,輸 送費が重要 な貿易 障壁 で
あ り,高 関税 と現地チェー ン店がそれに続 いた。 クロアチアやボスニアでは,推 定される参入障
壁 はささやかな ものであるに対 して,新 ユー ゴ とマケ ドニアでは障壁 はほ とん ど一様 に高 か っ
た。クロアチアやボスニ アとは対照 的に,新 ユ ーゴやマ ケ ドニ アでは貿易 障壁 の高 さに よって
FDIが奨励 されるか もしれないがs不 安定 な経済的 ・政治的環境がその見込みを相殺 している。
それゆえ,ス ロヴェニア企業が ほとん どの旧ユー ゴ市場 にアクセスす るときの普及 した様式 は輸
出である。 これまでの ところ,ス ロヴェニア企業が現地市場 向けに現地生産の施設を設立す る気
になるほど十分快適 に感 じてい るのはクロアチ アだけである(lbid.,pp.342-344)。
156商 経 論 叢 第42巻第3号(2006.12)
投資参入様式が選 ばれ る場合,FDIの動機 としては低い人件費や相対的な資源の豊富 さは,旧
ユーゴ市場 でビジネスを行 うス ロヴェニァ企業 にとってそれほど重要ではなかった。投 資参入様
式が選ばれたのは何 よ りもまず,支 払 いを確保 する手段 として(現地顧客の緩い財務的規律のせい
で)で あ り,高 い参入費用 と低い人件費 ・原料費が続いた(lbid.,pp.344-346)。これ までの とこ
ろ,ス ロヴェニア企業 は,貿 易,つ ま りスロヴェニアの親会社 に よって生産 された製品を現地に
輸入す ることを主要 な任務 とする駐在員事務所や店舗の設立 に主に投資 して きた。 この地域に投
資す るスロヴェニア企業 のわずか20%だ けが現地の生 産施設 を設立 して きた。この ように,旧
ユー ゴ市場へ のスロヴェニ アのFDIの動機 と しては,貿 易促進 が これまでの ところ明 らか に効
率探 求 を圧倒 している。だが,2004年までのスロヴェニ ア企業の投 資計画 を分析 す ると,企 業
の投 資の好み に若干の変化 があった ことが明 らか になる。旧ユー ゴ市場へFDIをす るさいの貿
易促進動機 は もっとはっきりとした効率探求動機 によって取 って代 われて きた(lbid,p.347)。
旧ユー ゴ市場 にお けるスロヴェニアの相対的な優位性 は以下の ような理由で脆 いものである。
第1に,旧 ユー ゴを構成 した国々はすべ て貿易収支の大幅赤字 を抱 えてい る。短期的には,こ れ
らの国々が輸入 を削減する可能性がある。第2に,旧 ユ ーゴを構成 した国々と締結 した 自由貿易
協 定は,2004年のEU加 盟後 は廃止 された。第3に,旧 ユ ー ゴ市場 へ の輸 出は製 品の質の点 で
は要求がそれほ どきつ くないので,こ れ らの市場への輸 出志 向を強める と,潜 在的には関係す る
企業のいっそ うの リス トラは阻害 されるこ とになろう。 とい うわけで,旧 ユーゴ市場 にお けるス
ロヴェニアの優位 は遅かれ早かれ消滅するだろ う。 ダミヤンは,将 来の好 ましくない傾向 を避 け
るため に,ス ロヴェニア企業,と くに競争力の低 い産業の企業 は,現 在の ように輸出に特化す る
代 わ りに,旧 ユ ー ゴ市場へのFDIを通 じて 自分たちの生 産活動 を再配置す ることに力 点 を置 く
べ きだ と勧告 してい る(rbid,P・347)。今後,ス ロヴェニアの対外FDIがます ます増加す るもの と
思 われる。
6.2.資本 輸 出国
ス ロ ヴェニ ア の対外FDIを 説 明す る前 に,対 内FDIの 状 況 を確 認 してみ た い 。2003年の 時 点
で の投 資起 源 国(h。mec。untries)別に見 たFDIス トック(累 積額)を 見 てみ よう。 オ ー ス ト1」ア
が 第1位(23.2%)で,ス イ ス(21.8%),ドイ ツ(7.8%),フラ ンス(7.5%),オラ ン ダ(5.4%)
が そ れ に続 い た(WIIW,2005,p.33)。どん な分野 にFDIス トックは分布 してい る の だろ うか 。
2003年時 点 で の経 済活 動 分 野 別 に見 たス ロ ヴ ェニ ア の対 内FDIス トック を見 てみ よ う。 小 売 り
商 業 ・自動 車 修 理,等 が 第1位(32.0%)で,製 造 業(2g.6%),金融 仲 介(16.2%),不動 産 ・賃
貸 ・ビジ ネス活 動(12.2%),電気 ・ガス ・水 道(5.3%)がそれ に続 い た。 見 て きた よ うに,製 造
業 は第2位 を占め るに過 ぎないが,そ の内訳 を見 てみ よ う。 パ ルプ ・紙 ・紙 製 品 な らび に出版 ・
印 刷 が 第1位(16。g%)で,ゴ ム ・プ ラス チ ッ ク製 品(14.5%),化学 製 品 ・合 成 繊 維(13.2%),
機械 ・設 備(11.7%)および その他 の非金 属 鉱物 製 品(8.6%)がそ れ に続 い た(Ibid.,p.54)。
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表8対 内FD匡および対外FDI,100万ドル
1998 1999 200a 2001 2002 2003 2004
対内FDI 216 la7 136 370 1686 337 516
対外FDI 6 48 65 145 ユ53 466 498
出所:WIIW(2005),P,18,P。24.
表91990年 代 の スロヴ ェニアの対外FDIス トックと対外FDIフ ロー,100万 ドル
1993 1994 1995 X996 1997 1998 1999
対外FDIス トック 280.6 354.0 489.9 478.4 452.4 599.6 621
対外FDIフ ロー 1.3 一2 .9 5.1 6.3 35.6 1.7 37.5
対 外FDIス トッ ク
の対GDP比
1.5 2 2.5 2.7 2.5 2.3 3.2
出所:Jaklic(2001),P,387,
表10対 内FDIス トックお よび 対外FDIス トック,100万 ドル
1998 1999 200a 2001 2002 2003 2004
対 内FDIス トック 2777 2682 2893 2605 4133 6337 7500
対外FDIス トック 636 627 768 1005 1522 2311 3000
出所:WIIW(2005),P・19,P,25.
ス ロヴ ェニ アが 比 較 的多 額 の対 外FDIを 行 って い る 国 だ とい う こ とは注 目に値 す る。 ヤ ク
1」ッチ に よれ ば ,ス ロ ヴェニ ア の最 初 の対 外FDIは1951年 に さか の ぼ る。 そ して,旧 ユ ー ゴの
分 解 に伴 って,多 くの ス ロ ヴ ェニ ア企 業 は 一夜 に して外 国人 直接 投 資家 に な っ た。 と くに90年
代 後 半,輸 出は対 外FDIの よ り急 速 な拡 大 に よって補 完 され た(Jaklic,2001,p.381)。90年代,対
外FDIは 低 い レベ ル に と どま って いた の だが,99年 に増加 し始 め,2003年に は対 内FDIを 上 回
り,2004年に は対 内FDIと 対外FDIは 競 り合 って い る(表8参 照)。1993年か ら2004年に か け
て,ス ロ ヴ ェ ニ アの 対 外FDIは2億8000万 ドル か ら30億 ドル へ と増 加 した(表9と 表10を参
照)。対 外FDIは ス トックの点 で は対 内FDIよ り もまだ小 さい けれ ど も,フ ロー に注 目す る な ら
ば,ス ロヴ ェニ ア は資本 輸 出国 に な りつ つ あ る と言 う こ とが で きる。
対外FDIス トック を詳細 に見 てみ よ う。2003年時 点 のFDIス トック を経 済活 動 分 野 別 に見 る
と,大 半 は製 造 業(53.5%)が占 め,小 売 り ・卸 売 り商 業 ・自動 車 修 理 等(17.2%),不動 産 ・賃
貸 ・ビ ジネス 活動(16.4%),金融 仲 介(6.7%),輸送 ・保 管 ・通 信(4.0%),等が そ れ に続 い た。
製 造 業 の 内 訳 を見 る と,化 学 製 品 ・合 成 繊 維 が 第1位(34.2%)を 占 め,食 品 ・飲 料 ・タバ コ
(13.3%),機i械・設 備(12.7%),繊維 ・繊 維 製 品(9.8%),電気 ・光 学 設 備(7.1%),等が そ れ に
続 いた こ とが わ か る(Ibid.,p.55)。2003年時 点 の対外FDIを 受入 国別 に見 る と,旧 ユ ー ゴ市場 が
ス ロ ヴ ェ ニ ア の対 外FDIス トック総 額 の57%を 占 め て い る こ とが わ か る。 ク ロ ア チ ア が6億
980万ユ ー ロ(33.0%)で第1位 を 占 め,ボ ス ニ ア(11.2%),オラ ン ダ(7.8%〉,セル ビ ア ・モ ン
テ ネ グ ロ(5.5%),ドイ ツ(5.5%),ポー ラ ン ド(5.3%),マケ ドニ ア(4.3%),オー ス ト リ ア
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(3.5%),ロシ ア(3.3%),ル ー マ ニ ア(1.6%),ブ ル ガ リア(1.1%)が そ れ に 続 い た(lbid.,P.57)。
6.3.スロヴ ェニアが直面する課題
ス ロヴェニアは次の ような課題 に直面 している。 第1に,古 典的で伝統 的な産業 は衰退 しつつ
ある。た とえば,繊 維産業はその工場 をボスニアとセルビアに移 した。 自動車の座席 を製造す る
アメリカの企業であるジ ョンソ ン ・コン トロール社 は最近 まで 自動車座席 のヘ ッドレス トを製造
して きたが,人 件費が高 くな りす ぎたので,そ の工場 をクロアチアに移 した。木材産業 も同様の
状況 にあ る。 イェセニ ッツェにある製鉄所 の場合,政 府が大株 主であるが,2004年秋 に発足 し
た新政権 はこの工場 を売却 しようとしている。 この国はその産業構造 を高度化する よう迫 られて
いる10。
第2に,雇 用 はかな り保証 されていると言 えるが,同 時に,世 代 間の分裂が存在す る。年配の
労働者 は雇用が保障 されているが,若 い世代 には雇用が保 障されていない。 同様 に,両 者 間には
文化的なギ ャップ も存在する。多 くの若者 たちは一時的 な仕事 につかざるを得ず,失 業の脅威に
曝 されている。その結果,出 生率は低下傾 向にある。 これはこの国の将来に とってはゆゆ しき問
題である。 この国は若い世代 に雇用 を保障 し,同 時に,そ の高い国際競争力 を維持す る道を見出
す必要があ る(Stanojevic,2004)。
7.結 論
ス ロヴェニアでは,民 営化 はインサ イダーを優先 して実施 され,FDIもその他の中東欧諸国 と
比べ ると,対 内FDIは比較的少 なかった。 に もかかわ らず,そ の経済的パ フォーマ ンスは良好
である。その ようなユ ニー クなや り方が可能になった理由は,小 国であるに もかかわ らず,ス ロ
ヴェニアが堅持 して きた独立不羅の精神 ならびにその精神 を支 えて きた比較的高い国際競争力に
ある と思われる。その国際競争力 は過去か らの遺産お よび高 度な技術 的ポテ ンシャルに由来す
る。
ス ロヴェニアは世界市場 の中でのニッチを見出 し,そ れに特化す る道を追求 し,そ のために,
あ らゆる種類の活動 を国際化 しようと努力 して きた。 この小国の戦略 はこれまでの ところ成功 し
ている。
2001年におけるFDI実績指数お よび資本形成 に占め るFDIの割合で は,ス ロヴェニアの対 内
FDI(FDI流入)は少 な く,ロ シア と同 レベ ルかそれよ りも低い レベ ルにあった。だが,そ れは,
ス ロヴェニアの投 資環境 がロシアと同 じくらい悪い とい うこ とを意味 しない。む しろ,そ れは,
ス ロヴェニアが比較的わずかのFDI流入で も発展 で き,そ してそれ 自身ある程度の資本 を輸 出
する ような成熟 した経済 をもつ,と いうことを意味す る。その資本輸出は,ロ シアのほ とんどの
事例が示す ような資本逃避 ではない。その大半は旧ユー ゴ市場に向け られてきた。
幸 いな ことに,グ ローバ リゼー シ ョンの流 れは これ までスロ ヴェニアを後押 しして きた。だ
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が,今 後 は,グ ローバ リゼーシ ョンの脈絡 で中国の挑戦 に直面するこ とになろう。われわれは,
この小 国がその発展戦略 を続 けることがで きるか どうか注視 しなければな らない。
注
1本 論 文 は,2004年12月に リュブ リアナ(ス ロ ヴ ェニ ア)で 行 っ た科研 費 に よる現 地 調査 の成 果 であ
る。 この研 究成 果 は まず,2005年7月25-30日にベ ル リ ンで開催 され たICCEES(中東 欧研 究 国 際評 議
会)第7回 世界 大会 で"BusinessandMarketingChallengesofCentralandEasternEurope:Focusingon
Slovenia"と題 して発 表 された。 この報告 は"Slovenia'sEnigmaandtheSmallCountry'sDevelopment
Strategy"(『新 潟大 学経 済論 集』 第79号)と い う題 で活 字化 された(の ちに,科 研 費研 究 成果 報告 書In-
ternationalComparisonofInvestmentClimateinTransitionEconomies,March2006に収録 され た)。その
後,筆 者 は この論 文 の改 訂版"Slovenia'sCompetitivenessandtheSmallCountry'sDevelopmentStrategy:
ItsEnigmaandanExplanation"を2006年9月1-2日に トゥル ク(フ ィンラ ン ド)で 開催 された 国際会議i
(``TheFutureCompetitivenessoftheEUandItsEasternNeighbours")で発表 した。本 論文 は,こ の英文
論 文 を 日本 語訳 した もの で ある。2004年の現 地調査 に協力 して くれた研 究 者の名 前 を以 下 に挙 げて感 謝
の意 を表 した い。 ヨージ ェ ・メ ンツ ィ ンガー(経 済 研 究所所 長,当 時,リ ュ ブ リアナ大学 学長),マ リア
ン ・ス ヴェ トリチ ッチ,マ テ ィア ・ローイ ェ ッ ツ,ミ ロス ラ フ ・ス タノエ ヴ ィチ,マ ル コ ・ラ フ,ダ ー
ニ ッツ ァ ・フ ィンク=ハ フナー,ボ グ ダン ・カフチ ッチ。 また,ト ゥルク国際会議 へ の参加 に際 しては,
日本経済 学会連合 か ら補 助 をいた だいた。 こ こに記 して,感 謝の意 を表 したい。
2た ん にFDIと 言 う と きは流 入 して くるFDI(対 内FDDを 指 す。 だ が,ス ロ ヴ ェ ニ ア は対 外FDIも
行 って お り,そ れ と区別す る必 要が あ ると きには,対 内FDIと 表現 す る。
32002年4月 か ら10月 までの比 較 的短 い期 間 を除 いて,92年12月 か ら2004年10月まで,ス ロ ヴェニ
ァ 自由民 主党 を中心 とす る 中道左 派政権 が続 いた。野 党 であった ス ロヴェニ ア民 主党が2004年10月 の総
選挙 で勝利 し,以 来,ス ロヴェニ ア民 主党が新 ス ロヴ ェニア,ス ロ ヴェニア人民 党,ス ロ ヴェニ ァ年 金生
活 者民主 党 と一緒 に連立 政権 を構i成してい る。
4FDIは 経 済成長 にプ ラスの イ ンパ ク トを与 える と一般 に考 え られ てい るが,メ ンツ ィンガー はこの点 に
疑 問 を投 げか けてい る。 彼 は,「外 国直接投 資 はつ ね に経済 成長 を高 め るだ ろ うか」 とい う論 文 で,こ の
問題 を考 察 してい る(Mencinger,2003,pp.493-510)。彼 は,移 行 経済 諸国 でEU加 盟候 補国(当 時)で
あ るチ ェ コ,エ ス トニア,ハ ンガ リー,ラ トヴ ィア,リ トアニ ア,ポ0ラ ン ド,ス ロヴ ァキ ア,ス ロヴェ
ニ アの8力 国 を と りあ げ,時 期 的 に は1994～2001年を と りあげ,FDIと 経 済成 長 との相 関 を調べ た。彼
に よれば,「経済 成 長 はFDIに 影響 を与 える」 とい う仮 定 は確 認 され たが,逆 の 因果 関係,す な わ ち,
「成 長はFDIを 惹 きつ け る」 は棄却 され た。 そ して,FDIと 経 済成 長 との間 に は統 計 的 に頑 強 な負 の 因果
関係 が現 れ,FDIは これ らの 国々のEUと の実 質的 な収敏 を妨 げて いる,と い う 「驚 くべ き結 果」 を明 ら
か にした。 この結 果 は,FDIは 国内貯蓄 の代理 をす るか ら,そ してそ れが外 資系 企業 か ら現 地企業へ の生
産性 の ス ピル オーバー を もた らすか ら,経 済 成長 を高 め るはずだ と 「当然 の こ とと考 え られて い る」 知恵
とは矛盾 す る。2003年にサ ラエ ボで 開催 され た国 際会 議で,議 長 の質 問 に対 して,彼 は 自分 の結 論 は国
に よってあて は まる ケース もあ り,あ て はま らない ケー ス もあ り,一 概 には言 えない と答えた。
ス ロヴェニ アでは,メ ンッ ィンガーの主張 に対 して批 判 的な意見 もある。た とえ ば,ス ヴェ トリチ ッチ
は次の よ うに彼 の主張 を批 判す る。(i)メ ンツ ィ ンガー は投 資 の翌 年の 結果 を検 討 して いる。 だが,投
資 の成 果 は通常,2年 か3年 してか ら現れ る もの だ。(ii)彼が,政 府消 費が 浪 費 されて きた と考 え るの
は 間違 って いる(2004年12月6日 の面談)。 ロー イ ェ ッツ もメ ンツ ィ ンガーの主 張 を次 の よ うに批 判 す
る。(i)観 察 され た期 間 に1998年の ロ シア金 融危機 があ った。経済 の動 きに はつ ね に浮 き沈みが あ る も
のだが,彼 はそ れ を考 慮 に入 れ な か った。(ii)彼はマ イナ ス のス ピル オーバ ー を論 じて い る。 た しか
に,そ の ような現象 はある。 た とえば,銀 行 の破産 とか,外 資系企業 が 国内企業 に取 って代わ る場 合,と
か。 だが,わ れ われの研 究 は明確 な証拠 を見 出す こ とがで きなか った。(iii)少ないFDI流 入額 に もか か
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わ らず,ス ロヴェニア経済が発展で きると言 うことは可能だが,も しFDI流入があれば,マ イナスの成
長があると言 うのはナンセ ンスだ(2004年12月7日の面談)。われわれもこの点をさらに検討 して見な
ければならない。
5私 の質問に対 して,メ ンツィンガーは次のように答えた。スロヴェニアは銀行の再建 を実施 した。西側
では,銀 行は国内の株主の手中にある。スロヴェニアでも状況は同様であった。だが,政 府は保有する銀
行(リ ュブリアナ銀行)の 株式の約30%をベルギーの銀行に売却 した。彼は,「必要な場合,売 る必要が
あるものは売れ。 しかし,売 る必要がない場合,売 るな」 と自分の主張 を述べ,さ らに続ける。売却 しな
ければならないという差 し迫って必要はなかった。国際収支の赤字は当時それほどではなかった。政府が
銀行の株式を売却 した理由を,彼 は次の ように推測する。多分,政 治的に当世風に見えるか らだろう,多
分,政 府はそれがIMFや世界銀行が提唱す る 「資本の 自由移動」 という原則 にかな うと考えたのだろ
う,と 。彼は次のように付け加えた。EUに加盟 した後,ス ロヴェニアは固定相場制を採用 した。わが国
には自由な金融政策や財政政策を採用する余地がない。WTOに加盟 して以来,わ が国はいか なる産業政
策 も採用することを許されていない。いったい,わ が国には何が残 るのか。われわれは少なくとも銀行は
自分たち自身の手中に保持 しなければならない(2004年12月9日の面談)。
6ド レノヴェッツ氏は次の ように付け加えた。クロアチアでは,ク ロアチア ・テレコムが ドイツ ・テレコ
ムに売却された。後者 は小国には関心がない。その結果,そ のサービスの質は低下 した。クロアチア政府
がその株式を売却 した理由は,クRア チア ・テ レコムの経営か ら手を引きたかったか らだ。民営化の効果
を計量化することは不可能だ。短期的には,政 府は現金 を手に入れるが,長 期的には,企 業のR&D部 門
は外国に移 り,一 国の発展 のポテ ンシャルは失 われるだ ろう(2004年12月10日の面談)。新 聞記事
(Drenovec,2004)で,彼は次のように論 じる。流動資産を手に入れるために不動産 を売却することは,
重い借金を背負い,低 い信用格付けを受けている貧乏人にとって,困 難 に際 して非常に高 くつ く退出であ
る(コ ンセ ッション[利権]を 通 じた高速道路建設 と類似 した)。……。た とえそれが重大で,長 く続 く
仕事であろうとも,社 会的複雑性のあらゆる次元で建設および効率性の改善のために,そ してそれがその
ように真剣かつ長期の事業であるならば,当 局の哲学がたんに 「働 く場の創出」や 「従属的な賃金労働者
たちの民族の創出」に倭小化 されないように,わ れわれは努力 しなければならない。FDIの奨励はもちろ
ん有益である。……。だが,も しわれわれがシステムの最 も中心的な機能を 「アウ トソーシング」するこ
とを受け容れるならば,そ れは政府の最 も弱いカー ドとなろう。スロヴェニアでは,外 国投資の獲得に依
存する 「経済成長戦略」は考えられない。利用可能な生産諸要素の集合は大いに利用 されている。 もし構
造的な諸要素を差 し引 くと,失 業率は実際には比較的低い。……。このため,賃 金 もそれ相応に高い。わ
れわれは自分 自身を,チ ェコ人やハ ンガリー人と比較 してはならない。たとえば,(外国人)投 資家たち
は低賃金のおかげですば らしい利益があがることを容易に計算する(そ のあとで,そ こでは何 もな くな
る)。上記のことについては,わ れわれはヨーロッパでは今 日,ギ リシャやポル トガル とい う最 もよい例
をもっている。両国では,環 境 はすべて外国投資に対 して開かれてお り,それ らの経済 はこの10年間,
平均的なヨーロッパにほとんど追いついていないか,も しくは停滞 している。スロヴェニアの問題(ギ リ
シャやポル トガルと同様に)は,わ れわれのところではこれまでに技術的発展の成熟 もしくは飽和 したレ
ベルに達したということである。それゆえ,い っそうの発展のための適切 な解決策は別の方向に求め られ
なければな らない。
71997年4月1日,ヨ ージェ ・メンツィンガー との面談。
8な お,2003年4月に3者 問で合意 された 「2003-2005年度の社会的協定」には,「従業員1人 当た りの
総賃金の実質的増加は生産性の伸びよりも少な くとも1%低 くなければな らず,こ のことが発展へ の投
資,新 たな職場の創出および社会的安全保障の強化 を可能にすることに,わ れわれは同意する」,という
文言がある。Lah(2004),p.13.
9ヤ ネズ ・プラシニカール もこの点に言及 している。C',Spring2002,p.53.
102004年12月8日,ミロスラフ ・スタノエヴィチとの面談。
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